
�� ����������	
����
�
������

�������
��������

�������	
���
���

���������������������������������������������������������������
�������
��������� ���������!������������ �"������ ���������
�##������������������#����$��%��������������#����������������
����������&���#������'��������������������&����������������##
���(������&���������'�������������������������������&���
������	#��������������������������������##!��'���#������������
�#���� ���� ���%����� ���������� &��� #������ � "��� ������ ����
���������� ����� �#� ���� ���$��%����� ��������� ���� �������� ��� �
�����������&��������������������%����������������������������#
���������&�����'����(��������)��#���������������	
��������������
��������$��%���������������������'�������������#��������#����%
�#����������������(�������%�������������##��������(����������
��&�������������&���������'�����������������������

)�����������������'�������#����������������&�������%���������
����������������������������'�#������������������&���#�����
"���� ��� ���� �������� '�� ���� #���� ������ ���&��������� �������
*+,)!������������'����������%���������������������%�������
����������������������#������������������&���#�������-��#���
�������������'�������%����������������������������������
������
���
����������	
����
�
������
�������
���
�� ������� 
���	
������-����
.��
�/�0,�����+����
���1��������
���������.
��-���� .��� 0,����� ����1�� &����� �##������ ��� �&���� �#
���$��%����������������������������$��%������2��������%�����
���������#�����%����������#������������������������#�������
����������&���#�����'���'�#�����������#�$��%������#�������
�����������������%���������������&���#�����3��4����������&���
���� ������������%� �#� ���� ���������  ���������� ��� ��������� ��
���$��%�������������������������%����&�������������'�������#
���������������#���������������������������&���#�����

��������������������#������'�(���&���������������������
�����!����������#�*+,)!���������#���$��%������������������#
��&�� ��� #��� ��&� ������� ���� ���� ��������� �����!�� ������� �#
 ���������!�� ������� #��� �5����'��� �6�������� �#� ���� ���	
���������%����������-���������������&������������������
���$��%����������������������������������	
�#����������#
$��%�������������������&�����������������




5(&200(1'(' )25 )8//�7(;7 38%/,&$7,21

3XUVXDQW WR 6L[WK &LUFXLW 5XOH ���

(/(&7521,& &,7$7,21� ���� )(' $SS� ����3 ��WK &LU��
)LOH 1DPH� ��D����S���

�	���
��������������������

�78�"9:�*);"9�4)84<)"
=================

 (5&(37521� )1&25325$7('�
��,����%���4�����������

�������!!"��������#

�����"���������	

�

*(1625+'$37,9(
,$&+,1(6� )1&25325$7('
0*+,)1����4�������
4�����������

$�!������"���������#


�����"���������

�
�
�
�
�
>�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�������	
���
���

+������#��������<������*������?��������4����
#�������:�������?���������#�,����%������?�������

�����	./��@+����?�%%��"�������?��������A��%��

+�%���B��A�������������

?����������������B��A������������

C�#���B��,:88)""��D<E������47F:��4�������A��%���



� ����������	
����
�
������

�������
��������

�������	
���
���

=================

���	���

�����
�� � 4���� +�� D������ �::�:E�� G:FF:""�
-):��:8� H� C<*9�� C����#����� 9������ ,����%���� #��
+���������� �8�'���� A��F������� ))��9+8�:**��?)4G:E�H
 ):84:� F4��"�����,����%����#���+�����������	������
4����+��D������*��"������-���������::�:E��G:FF:""�
-):��:8�H�C<*9��C����#�����9������,����%����8�%���9�
4�����%��� ?)4G)�*7��� -8)D9"��  FF4�� C����#����
9������ ,����%���� #��� +���������� � 8�'���� A�� F������� ))�
9+8�:**��?)4G:E�H� ):84:� F4��"�����,����%����#��
+���������

�����������������

���	��	
�����������������

8+F 9�C��D<E��A8���4�������A��%���� ������##�� ����������
)�����������#��������*������+�����(��,���������)����0*+,)1�
�������#��������$��%�������������#����&��%���$������������
��������������(�������������������������������!���������������#
��(����� ����	������ ��������� � "��� $���� #����� ��� #�(��� �#
 �����������������'�������#���������������������%��%������*+,)
'�������� �� ���	�������� �%��������� ���� ���� $���� �&�����
 ����������I./����/�
���������%�����"���$����#������%�����
*+,)� ��� ���� ��������������� &����� ����%��� ����� ���� ���	
�������� �%�������� (�������� ���������� ��&�� ���� ����
 ���������!�� ��������� ��� ���� ������(��� '������ �#� ���
�%�������� ������������ ��������� �����#������� &���� '�������
����������������

*+,)���������#����������������������!����������#�����������
#��� $��%����� ��� �� ������� �#� ��&�� ��� #��� ��&� ������� ��
 ���������!�� '������ �#� ��������� ������ ���� *+,)!�
���������������� ������������������#����������������������!�
����	������ ������� �#�  ���������!�� ��5����� #��� ��� �5����'��
�6���������#��������	���������%�������������#�������������

�������	
���
��� ����������	
����
�
������

�������
��������


�

���� ����� ����� ���� ���������� &��� #������ � "��� ���$��%����
�������������������������������������������������'�����������
��'������� ��� #�(��� �#� ���� ���(�����%� ������� �����$����%
 �
&��!����� ��.� ��-���� 
�� 0,����� 
���1J� �������
 �
����%�����	
�����-�����/�������0,�����+����
��.1���"��
���������#��&�����%��������������$��%�������������������������
���������������������(�����%�������#�������������������������#
�����������'������������##���������������#�'���%��%�����������
���� ��� ���(���� ��� �������(�� #��� ������� ������������ � ���
���!����
�
'������
������
$����
��%%(���������-�����/�
�� 0,����� +���� � 
��1�� � "��� �������� ����� '�� �������� ��
����������� &���� ���� ������ ������� � ���
 ��������
 �
 $������
������
 ����� ���� ��-���� ���� 0,����� +���� 
���1J�'%"��
�)����
���
 �
*�+���	
 ����	
/�����-���� ����� ���� 0,����
+����
��1��

"��� �������� ����� ����� �&�� ������ �#� ���������� #���� ���
,����%��� 4����� �#� +������� &���� ������%��� ��(��%���
������������� �#� ���� ���$��%����� ��������� ��������� � *+,)
��������� ����� ���$��%����� ��������� ��� ����	���������
����%����������'�������������#�����������������������������
���� ����#����%��#� ��������������� ��������� ����� �������(�����%
������ '�� ������������ ����� #��� ������� ������ ��� �����(��%
������������������	
�� �	
&����
�
�����
,��%
����
�����
����
���	
������-�������
0,�����+����
��1J��������
�
����
���-
����
���(��	
�
����-����.��0,�����+����
���1J�,��%���
����
.����
 �
 /����	
 �����-���� �
� 0,�����+���� 
���1J
�������
�����
0���
,������
���(�
�
���� ���	
/.����-���
/�/�0,�����+����
���1J�����,���%���
/�!�
����
���
�
1������
//.���-�������0,�����+����
��/1���

)��&�����������������6�������������2K#L��������������������
�#���������������������#�����3�2���$��%����������������%�����%
��'��5������������&�����'������������&������#��������M����
�#�������!������� ��������������������������&����������������
��#����� ��� ���� ���� ���� ������ ��� �����(��%� ������ '�%���3
&����	
������-������������"�����������%����&����	
/����	
�������� ���
 ��� ����������������'�������������������������
��(��(������'��%���������������������������'���#����������(���




� ����������	
����
�
������

�������
��������

�������	
���
���

�� ����������������� �

 ��$��%���������������������'������(�����������#�����%�
&����� ����� '�� ����������� ������ ������ ��&�� ��� ����� ����
,����%�����&��&����$���������������'������������(��������#
����N������������
&�����
�
������%	
�����
�/�������
����
��
0���4����
���1J�/����
�
�������
2�!���������
3
�-������
�����	
 ���� ����� //�� /�� 0��� 4���� 
��1�� � )��,����%���
���$��%����� ��������� ��� ���� �������������� ��� ���� �������
���(������������(��������������2��������������������$��%����
����(������������(����������������'�������������������#�������
������#�#����%��������������3�����2������'�������������������
���������������#�����������$��%��������������%����������#���
����������������3��,,&+� 4203� F$:6 +11� O�����
/01
0-����*���������1���"������������6������#���������������������
���$��%�����������������#����������%���#��������������$������
���
,,&+� 4203� F$:6+11� O ����
/0
1���"���,����%��
������� ��(�� ����� ����� �� ������ �����!�� ��������������� �#� ���
���$��%����� ��������� �������� ��� ��5���������#� ��&��&����� ��
��(��&��� ��
 ����
 
 ���
 ������
 �
 ����4���
 ����
 ���	
 ��
��-����//��/.�0,�����+����
���1�

)�� �������� �#� ���� ����%�� �������  ���������� ��������� �
����������#�����$�'�����������������������(����������*+,)�����
��������#� ����'������� #����� ��������������������%����#��(��
I���� ��������� � "��� $���� �&������ �� ����� ���� ������� #��
����%��� ������%� #����*+,)!�� '������ �#� ���� ���	�������
�%����������� �������������%������$��%��������������������
�������������������������#��������������������������������&��
#�������*+,)���%����������������������������'���&�������'��
���������������������������������������������	�����'�����#���
����������������������%�����������"�������������������%��������
����������������������&�����'����������������	������������$�'�
#���&����� �������������%�������%���#��������������#�����
�����������������+�������%����������������$��%�������������
���$��%�����������������������������#�I

�������
���

-���������(������,����%�����&���5��������������$��%����
���������'����������������������������������������$��%�����#���

�������	
���
��� ����������	
����
�
������

�������
��������

/

#��� ���� '������� �  ���������� ����� �������� #���� ���� ��������
�����!�� ������������ �#� ���$��%����� ���������� � +#���� ����#��
��(��&��#����������������������%���������������������������
&���##�����6����������������������������#����$��%��������������

��

"��� ������ �#� ����� ������� ��� ���� ���	�������� �%�������
 ���������� �������� #����*+,)� ��� A���� 
����� ��� ����� �#� �
������������ ��� ��������� �������� �����%�'��� ������� #���
?�##������F�����?�##������&���#����������
�./�'��"��� ����
���� ������� ��� ��(����� ������ '���� ��������%�� #��� ���� ��
��������%� ���� ����P��%���������� ������� �  ����������&��
#����������
��
�'��?&�%���4�����������'�%�����(������%
������'������������ #������� ����������������������������� � )�

�����?�##�����������(��������#�������#���������#����D������
,������ 4����������� ��� ��(����� ��������%� �������	�������
��������%� ��(����� #��� ������������ �������������� �?�##�����
��(�����������2Q	�������3�&�����&���������������������������
���������'�������������� ���������������&���� ���������!�
�����������+�������������'���� ��������������?�##����������
������������%��������%�����	�#	���������������"��������������
������� '���� �#� ����� ��� �6��������� #��������� ��##�������� �+
���%���&����������������������
�����'����������P��#��������
��������������%����������

 �����#������*+,)�������	
��������������'�����������2����
�##3����2������3����������#�?�##��������+�����%�� �������#�
?�##������� ��� ���� '���� ���� ����� �����#��� ��(������ ���
�������������'���������%�������%�����������������)���������#����
����������(���������?�##�����������(�������	���������&�������
��������� ���*+,)�� � ������&���� ���� ��������%�����������
*+,)� ���� �� �������� &���� ��� ������� ��� ��������� �������
?�##��������������%���&�����&���������#��������������������'�
 ����������

-���� ?�##������ '�%��� ���P��%� #��� �� '����� ��� 
����
��%���������� �������� &����  ����������� �  ���������� ���
?�##���������������������*�����+%�����������,���
�����&����



� ����������	
����
�
������

�������
��������

�������	
���
���

�
7KH 6DOHV $JUHHPHQW DOVR LQFOXGHG UHVWULFWLYH FRYHQDQWV E\ ZKLFK

'LIIUDFWR DJUHHG QRW WR FRPSHWH LQ WKH )LW %XVLQHVV� DQG 3HUFHSWURQ
DJUHHG QRW WR FRPSHWH LQ WKH )LQLVK %XVLQHVV IRU D ILYH�\HDU SHULRG� 7KH

������� ��� �����&� ������%� ����������� �#� ������ �������
��������%��������	���������%��������&����*+,)������ �����
"���*�����+%�����������(����B

-9:8:+*������*������K?�##�����L�����������������������
C����� K ���������L� �������� ������� ������'��� ��� ����
+%�������� &����� ���� ����� ��� ���� ���� ?�(������ �#
K?�##�����!�L�'���������������%�����(����������#�������
������������(�����������	����������������%��������������
������������� ���������������������������������#����� ���
����������#��#������0������������1���������������'����
0���� 2����  �������31� ����� ���� ������ ���� ����������
������������������+%�������J

��������

*������������������0�1������������#�����������(����������C����
��������������*�����!����%���������������������������������%�'��
�������������'����������������*����������������#�����������
������6�����%����%�'������������%�'�������������������
!��
&����
 5����������6
 ��
 �������
 �� �� �
 ���
 -�������
 �!
���� ��� 	
 %���!������� 	
 ������ 
 ���
 ������� 
 ,��
����������������

0:�������������1���"���������� ����������������������������B
�&���������#������������������#������������������������������
������������� �������J� ���������� �����������������������J
�������������� #��� ?�##������ ������� ������������� ���%�
������������������������#��� ��	�����������������������J����
��#������������������%�?�##�����!�������������������������
������ ������ ��������� ��������%� ��������� ��������� ���� ���
���$��������%���!�&��P��%�#�������?�##�����������(����(���I���
�������� ��� ������ ���� �'���� 
.� �������� �#�  ���������!�
����������%� ����P�� � *�������� ���	������������ �%��������
&�����6�������'��P���?�##�������##������

�

�������	
���
��� ����������	
����
�
������

�������
��������


.

�
6$0, DUJXHV WKDW VXFK UHOLHI VKRXOG EH EDUUHG E\ ODWFKHV LQ WKLV FDVH

EHFDXVH HTXLW\ GRHV QRW DLG WKRVH ZKR VOXPEHU RQ WKHLU ULJKWV� 6HH0HG;�
,QF� Y� 5DQJHU� ��� )� 6XSS� ���� ��� �(�'� /D� ������ :KLOH LW ZRXOG EH
UHOHYDQW WKDW 3HUFHSWURQ GLG QRW ILOH VXLW XQWLO QHDUO\ D \HDU DIWHU WKH QRQ�
FRPSHWH DJUHHPHQW KDG H[SLUHG� ZH QHHG QRW GHFLGH ZKHWKHU LW FRXOG EH
D FRPSOHWH EDU LQ WKLV FDVH�
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³)LQLVK %XVLQHVV´ ZDV GHILQHG WR EH WKH EXVLQHVV RI WKH GHVLJQ�
PDQXIDFWXUH� VDOH DQG VHUYLFLQJ RI QRQ�FRQWDFW PHDVXUHPHQW HTXLSPHQW
XWLOL]HG E\ FXVWRPHUV LQ GHWHFWLQJ DQG HOLPLQDWLQJ VXUIDFH GHIHFWV LQ WKH
ILQLVK RI IRUPHG SDUWV� 6$0, DUJXHV WKDW 3HUFHSWURQ¶V DJUHHPHQW KDG
QRWKLQJ WR GR ZLWK WKH SURWHFWLRQ RI WKH DVVHWV SXUFKDVHG IURP 'LIIUDFWR
DQG FKDUDFWHUL]HV WKHVH UHFLSURFDO FRYHQDQWV WR EH D GLYLVLRQ RI WKHPDUNHW
DQG WKH HOLPLQDWLRQ RI FRPSHWLWLRQ� ,W ZDV 6$0,¶V VHSDUDWH QRQ�FRPSHWH
DJUHHPHQW� KRZHYHU� WKDW 3HUFHSWURQ FODLPHG 6$0, EUHDFKHG DQG 6$0,
FKDOOHQJHG DV D YLRODWLRQ RI DQWLWUXVW ODZ�
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&DUOVRQ FRQFHGHG DW WULDO WKDW 6$0, FRXOG KDYH XVHG WKH 6PDUW3UR[

VHQVRUV LQ RWKHU DSSOLFDWLRQV WKDW ZRXOG QRW KDYH YLRODWHG WKH QRQ�
FRPSHWH DJUHHPHQW�
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UHVXOWHG LQ LQMXU\ WR WKH SODLQWLII� 6HH0RQHWWH Y� $0���� %DNLQJ &R�� ���
)��G ���� ��� ��WK &LU� ������
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7KH HOHPHQWV RI WKLV FODLP DUH� ��� WKH H[LVWHQFH RI D YDOLG EXVLQHVV

UHODWLRQ RU H[SHFWDQF\� ��� WKDW WKH GHIHQGDQW NQHZ RI WKH UHODWLRQVKLS RU
H[SHFWDQF\� ��� WKDW WKH GHIHQGDQW LQWHQWLRQDOO\ LQWHUIHUHG E\ LPSURSHUO\
LQGXFLQJ RU FDXVLQJ D EUHDFK RU WHUPLQDWLRQ RI WKH UHODWLRQVKLS RU
H[SHFWDQF\� DQG ��� WKDW GHIHQGDQW¶V LPSURSHU RU XQMXVWLILHG LQWHUIHUHQFH
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3HUFHSWURQ RSSRVHG 6$0,¶V SRVW�WULDO PRWLRQ IRU MXGJPHQW DV D

PDWWHU RI ODZ XQGHU )HG� 5� &LY� 3� ���E� RQ WKH JURXQGV WKDW LW ZDV
SURFHGXUDOO\ ZDLYHG E\ 6$0,¶V IDLOXUH WR PDNH D PRWLRQ IRU MXGJPHQW DV
D PDWWHU RI ODZ ³DW WKH FORVH RI DOO WKH HYLGHQFH�´ 6HH -DFNVRQ Y� &LW\ RI
&RRNHYLOOH� �� )��G ����� ���� ��WK &LU� ������ 7HFKQLFDO GHYLDWLRQ IURP
WKH UHTXLUHPHQW WKDW D PRWLRQ EH PDGH DW WKH FORVH RI DOO WKH HYLGHQFH LV
QRW IDWDO� KRZHYHU� ZKHQ WKH SXUSRVH IRU WKH UHTXLUHPHQW KDV EHHQ VHUYHG�
6HH 5LYHUYLHZ ,QYHVWPHQWV� ,QF� Y� 2WWDZD &RPP� ,PSURYHPHQW &RUS��
��� )��G ���� ��� ��WK &LU� ������ %R\QWRQ Y� 75:� ,QF�� ��� )��G �����
������� ��WK &LU� ����� �HQ EDQF�� :H ILQG� DV GLG WKH GLVWULFW FRXUW� WKDW
WKH SXUSRVH RI 5XOH ���E�¶V UHTXLUHPHQW ZDV VHUYHG LQ WKLV FDVH� 7KH
GLVWULFW FRXUW FRQVLGHUHG WKH PRWLRQ DW WKH FORVH RI WKH UHOHYDQW SURRIV DQG
WKH UHEXWWDO ZLWQHVV¶V WHVWLPRQ\ ZDV EULHI DQG LQFRQVHTXHQWLDO WR WKH
LVVXH� 6HH 5LYHUYLHZ� ��� )��G DW ����
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6$0, WLWOHG WKH PRWLRQ DV RQH IRU MXGJPHQW QRWZLWKVWDQGLQJ WKH

YHUGLFW� EXW WKDW LV WKH VDPH DV WKH 5XOH ���E� PRWLRQ QRZ WHUPHG D
PRWLRQ IRU MXGJPHQW DV D PDWWHU RI ODZ� 6HH -DFNVRQ �� )��G DW �����
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7KH SDQHO LQ 5LGJZD\ TXHVWLRQHG WKH YDOLGLW\ RI DSSO\LQJ WKH IRUXP

VWDWH¶V VWDQGDUGV LQ WKLV FRQWH[W� 1RWLQJ WKDW WKH IHGHUDO DQG 0LFKLJDQ
VWDQGDUGV DUH QHDUO\ LGHQWLFDO DQG WKDW RQH SDQHO FDQQRW RYHUUXOH DQRWKHU�
WKH UXOH ZDV QRQHWKHOHVV DSSOLHG� 6HH 5LGJZD\� ��� )��G DW �� Q���
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7KH 0LFKLJDQ $QWLWUXVW 5HIRUP $FW� 0LFK� &RPS� /DZV $QQ�

� ������� �:HVW ������ DGRSWHG ODQJXDJH IURP DQG LV LQWHUSUHWHG
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